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Abstract

Considering that our country has a dynamic market economy, in which, beyond the quality and price
factors, the diversity factor has become extremely important, the retail activity has experienced an
exponential growth. As there are numerous foreign retailers on the Romanian market and fewer on
the domestic market, we have chosen to analyse a national one, in the do-it-yourself field, with a special
progress from its setting up until now. It is among the few companies in the field that has enjoyed
a balanced and proportional growth of all economical and financial indicators. In addition to the
financial-accounting activity, repetitively and obligatorily, the pertinent and adequate decisions are of
the highest importance for an effective management. In this respect, the use of the financial analysis
at the company level is required. Focused on a series of methods and techniques, the financial analysis
identifies the strengths and weaknesses of the property management, so that the positive aspects may
be perpetuated, and the negative ones, improved in view of fulfilling the results maximisation objective.
The article hereby aims a dynamic analysis of Dedeman SRL on a 10-year time frame, 2012-2021
respectively, in normality, pandemic and post-pandemic conditions. Before the pandemic the company
was very flourishing and during the pandemic it proved extremely resilient, subsequently manifesting
a fast and sustained rebound.
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< Introducere

Analiza financiara se refera la un ansamblu de metode si tehnici prin care se determina static si dinamic
pozitia financiara si performanta financiara ale unei companii.

Bilantul/pozitia financiara defineste patrimoniul sau averea firmei in dubla reprezentare, deopotriva sub
forma de drepturi sau utilizari, denumite active, si obligatii sau resurse, denumite pasive.

Contul de profit si pierdere/performanta financiara prezinta rezultatele companiei in structurarea duala
a acestora, pornind de la cauze angajate, respectiv cheltuieli, si efecte obtinute, respectiv venituri.

Profitabilitatea reprezinta masura in care variate structuri de performanta genereaza rezultat brut sau
net. Aceasta vizeaza trei indicatori de tip rate procentuale: rentabilitatea resurselor consumate, marja bruta
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din vanzari si marja neta din vanzari. Indicatorii prezinta relevanta sporita Tn cazul in care rezultatul este fa-
vorabil (profit), dar se pot determina si in context nefavorabil (pierdere). in situatia unui rezultat favorabil, sunt
de dorit valori cat mai ridicate ale indicatorilor, pe cand la rezultatul nefavorabil sunt considerate de bun augur
valori cat mai reduse ale acestora.

v’ Rentabilitatea resurselor consumate (Rrc) vizeazd gradul in care cheltuielile totale (Ct) angajate de
companie genereaza rezultat net (Rn):

Rentabilitatea resurselor consumate = Rezultat net x 100

Cheltuieli totale

v’ Marja bruta din vanzari (Mbv) exprima gradul in care cifra de afaceri (CA) a companiei genereaza rezul-
tat brut (Rb):

Rezultat brut
Cifra de afaceri

Marja brutd din vanzdri =

v Marja neta din vanzari (Mnv) arata gradul in care cifra de afaceri a companiei genereaza rezultat net:

Rezultat net

Marja netd din vénzéri = —; -
J Cifra de afaceri

Rentabilitatea arata masura in care variate structuri de pozitie financiara si de performanta genereaza
rezultat net. Aceasta vizeazd patru indicatori relevanti de tip rate procentuale: rentabilitatea economica (ROA —
return on assets), rentabilitatea financiara (ROE — return on equity), rentabilitatea comerciala (ROS — return on
sales) si rentabilitatea investitionalda (ROl — return on investments).

v’ Rentabilitatea economicd exprima gradul in care activul total detinut de companie genereaza rezultat

net:
Rentabilitatea economicd = M x 100
Total activ
v’ Rentabilitatea financiara vizeaza gradul in care capitalurile proprii ale companiei genereaza rezultat
net:

Rezultat net
Capitaluri proprii

Rentabilitatea financiard =

v’ Rentabilitatea comerciald reda gradul in care cifra de afaceri a companiei genereazd rezultat net:

Rezultat net
Cifra de afaceri

Rentabilitatea comerciald =

v’ Rentabilitatea investitionald vizeaza gradul in care activele imobilizate detinute de companie genereaza
rezultat net:
Rezultat net

Rentabilitatea investitionald = — R x 100
’ Active imobilizate

Echilibrul financiar constituie armonizarea lichiditatii activelor curente si necurente cu exigibilitatea pasi-
velor curente si necurente. Aprecierea acestuia se realizeaza pe termen lung, pe termen scurt si la nivel curent
sau global.

Pe termen lung se manifesta fondul de rulment (FR), marja de siguranta sau capitalul de lucru al companiei,
ca surplus de resurse stabile peste alocarile stabile. Alternativ, fondul de rulment se defineste ca surplus de
active curente (Ac) si pasive curente (Pc). Un fond de rulment pozitiv exprima o stare de echilibru financiar pe
termen lung, pe cand unul negativ indica un dezechilibru financiar pe termen lung.
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Fondul de rulment 1 = Capitaluri permanente — Active imobilizate

Fondul de rulment 2 = Active curente — Pasive curente

Pe termen scurt se manifesta necesarul/nevoia de fond de rulment (NFR), ca parte din fondul de rulment
rulata la nivelul ciclului de exploatare, ca surplus de active curente de natura stocurilor (S) si creantelor (C)
peste pasivele curente, de natura datoriilor aferente ciclului de exploatare (DEX). Un necesar de fond de rulment
situat valoric sub fondul de rulment defineste o stare de echilibru financiar pe termen scurt, pe cand unul ce
surclaseaza fondul de rulment indica un dezechilibru financiar pe termen scurt.

Necesarul de fond de rulment = Stocuri + Creante — Datorii de exploatare

Ulterior angajarii unei parti din fondul de rulment sub forma de necesar de fond de rulment, o parte din
acesta se mentine ca numerar in casierie si disponibil in conturile bancare ca trezorerie neta. Acest indicator
reda echilibrul financiar curent sau global al intreprinderii. Prezenta lichiditatilor defineste un echilibru financiar
curent sau global, in timp ce absenta lor arata un dezechilibru financiar curent. Existenta fondului de rulment
in conditiile inexistentei necesarului de fond de rulment releva o trezorerie neta lenesa, neplasata, neinvestita,
n timp ce deficitul de trezorerie se compenseaza prin credite bancare pe termen scurt, de mobilizare sau trezorerie.

Trezoreria netd = Fondul de rulment — Necesarul de fond de rulment

2 Metodologia cercetarii

Abaterile absolute (A) reprezinta indicatori economici de tip scadere care reliefeaza diferenta valorica in
termeni absoluti (in plus sau in minus) corespunzatoare unui element intre o perioada curenta si una de referinta.
n cadrul analizei intreprinse am utilizat abaterile absolute cu bazi in lant (perioada curent se raporteazi la
cea imediat anterioara).

A, = Valoare, — Valoare, ,

Abaterile relative (1) se definesc ca indicatori economici de tip impartire care redau diferenta valorica in
termeni relativi (in plus sau in minus) corespunzatoare unui element intre o perioada curenta si una de referinta.
Tn studiul nostru am folosit abaterile relative cu baza in lant.

Valoare
= —=2%n_ ¥ 100
Valoare, ,
Ratele de crestere/scadere (Rc/s) sunt indicatori economici de tip raport procentual care exprima diferenta
valorica in termeni relativi (in plus sau in minus) corespunzatoare unui element intre o perioada curenta si una

de referintd. Tn analiza realizatd am utilizat ratele de crestere/scidere cu bazs in lant.

Valoare,,

1 —
Valoare, , x100-100

Rc/s, =

Ritmul mediu de crestere/scidere (R) (trendul/tendinta general/3) este un indicator economic procentual
care reliefeaza majorarea sau reducerea procentualda medie a unui element intr-o perioada alcatuita din mai

multe unitati de timp.
R= (M’M — 1) X 100
Valoare,

Concentrarea se masoara prin intermediul indicatorului Gini-Struck (G) si vizeaza gradul de omogenitate
sau, din contrd, de eterogenitate corespunzator fiecarei componente dintr-un intreg in perioada analizata.
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2 Rezultatele cercetarii

Compania supusa studiului este una dintre cele mai relevante pe piata romaneasca la ora actuald in ceea
ce priveste atat retailerii la modul general, cat si activitatea de bricolaj. Aceasta a luat fiinta in perioada postde-
cembristd, Tn 1992, in municipiul Bacau, la initiativa a doi frati, in prezent devenind o retea si detinand magazine
in toate orasele importante din tara.

Redam in continuare o sinteza a principalelor structuri patrimoniale si de rezultat aferente companiei.
Toate tabelele urmatoare reprezinta prelucrare proprie si au ca sursa raportarile financiare ale firmei, disponibile
pe site-ul www.listafirme.ro.

Tabelul 1. Valorile principalelor structuri din raportarile financiare ale Dedeman SRL
in perioada 2012-2021
-lei -
Elemente/Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Active imobilizate | 1.155.075.411|1.438.976.961 | 1.688.159.660| 1.904.118.352| 2.386.985.085| 3.010.021.638| 3.474.626.594 | 4.424.088.016 3.257.525.722| 3.469.062.130
Active circulante 591.244.464| 629.498.610| 806.959.8351.269.296.220| 1.416.469.197| 1.459.196.617(2.017.218.974| 2.498.396.274| 1.922.925.785| 2.557.375.236

Stocuri 427.284.563| 502.298.458| 649.722.344| 715.028452| 855.918377| 988.761.314]1.119.181.967 1.224.814.046| 1.271.442.732| 1.813.824.180
Creante 50.532.701| 34.822.883| 54.122.953| 41.630450| 40.665.232| 67.892.260| 580.077.428| 810.227.458|  57.291.407|  75.088.959
Ea;";rf'ciw"t”” 113427200 92377.269| 103.114.538| 512.637.318| 519.885.588| 402.543.043| 317.959.579| 463.354.770| 594.191.646| 668.462.097
TOTAL ACTIV 1.746.319.875| 2.068.475.571 2.495.119.495 | 3.173.414.572 3.803.454.282 | 4.469.218.255 | 5.491.845.568 | 6.922.484.200| 5.180.451.507| 6.026.437.366
Capitaluri proprii | 1.043.684.843| 1.332.063.042| 1.747.861.992| 2.310.887.619| 2.923.981.678 | 3.613.110.445| 4.632.086.477| 5.915.446.289| 4.028.213.771| 4.855.882.430
Capital social 400.000.000| 400.000.000| 600.000.000| 600.000.000| 800.000.000|1.250.193.830 1.850.193.830| 1.850.193.870| 2.110.193.870| 2.570.000.000
Datorii 702.515.665| 736.454.248| 747.562.789| 864.114.324| 881.501.964| 857.889.993| 861.351.829]1.009.221.363| 1.153.898.751| 1.171.817.580
E;tg"”' petermen | 1uc6)8916| 184.113.562| 186.800.697| 216.028581| 220375491| 214.472498| 215337.957| 252305341| 288474.688| 292.954.305

Datorii pe termen

scurt 527.006.116| 552.298.967| 560.366.806| 646.498.372| 659.097.113| 641.635.312| 644.421.134| 754.732.660| 863.763.048| 877.600.541

TOTAL PASIV 1.746.319.875|2.068.475.571 | 2.495.119.495 | 3.173.414.572 | 3.803.454.282 | 4.469.218.255 | 5.491.845.568 | 6.922.484.290| 5.180.451.507| 6.026.437.366
Cifra de afaceri 2.410.570.736(2.679.189.210| 3.412.509.790| 4.361.619.720| 5.255.561.777 | 6.333.363.177| 7.225.960.923 | 8.217.343.445| 9.081.995.962 | 10.037.954.171
Venituri totale 2.459.428.582(2.729.546.328 | 3.463.955.523| 4.414.114.433| 5.322.138.201 | 6.447.902.882| 7.377.046.422 | 8.383.914.951| 10.627.614.649 10.299.302.827
Cheltuieli totale 2.160.830.509(2.395.511.716 2.985.048.259| 3.761.900.906 | 4.503.600.884 | 5.386.755.397| 6.224.905.347 | 6.920.403.000| 8.987.239.124| 8.412.340.626
Rezultat brut 298.598.073| 334.034.612| 478.907.264| 652.213.527| 818.537.317|1.061.147.485|1.152.141.075| 1.463.511.951| 1.640.375.525| 1.886.962.201
Rezultat net 258.767.227| 288.369.877| 415.798.163| 563.025.627| 713.094.060| 889.128.766|1.013.143.683(1.282.335.863| 1.454.402.589| 1.678.271.720

n ceea ce priveste structurile patrimoniale (bilantiere sau de pozitie financiard) de activ si de pasiv, se
desprind aspectele reliefate in cele ce urmeaza.

Tn cadrul activelor se manifestd permanent suprematia celor imobilizate, concretizate prin spatiile detinute
si utilajele si instalatiile utilizate. Daca in 2019, in conditii de normalitate, asistdm la un varf valoric al acestora,
n anul pandemic 2020 observam o reducere moderata a ambelor categorii de active (la nivel de active imobilizate
nu se mai achizitioneaza structuri de imobilizari corporale, in ce priveste imobilizarile financiare scade cuantumul
dividendelor primite, iar Tn cadrul activelor circulante se reduce volumul de stocuri aprovizionate si implicit de
creante). In 2021, in contextul unei normalititi relative, remarcdm o revenire destul de important3 a ambelor
structuri de activ. Preponderenta activelor imobilizate i confera firmei stabilitate si rezilienta (capacitatea de
a face fata n conditii mai putin avantajoase, de criza), aspect probat in 2020, pe timp de pandemie.

Referitor la configuratia pasivului, respectiv structura de finantare, putem remarca pe intregul interval
analizat suprematia capitalurilor proprii, ca surse proprii de finantare. Acestea se mentin la cote foarte ridicate
datoritd capitalului social Tn ascensiune valorica, atragand dupa sine si o suplimentare permanenta a rezervelor,
dar si mentinerea unei ponderi substantiale din profitul net la nivelul firmei in vederea autofinantarii, factori
foarte importanti. Sunt prezente si datoriile, ca surse externe de finantare si cu caracter alternativ. Important
de remarcat este faptul ca ele se constituie cu precadere din datorii pe termen scurt, denumite pasive stabile,
prin caracterul lor permanent reinnoibil, extrem de insemnate datorita gratuitatii lor (nu implica dobanzi, ci doar
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decalaje de plata agreate mutual sau contractual si vizand cu precddere furnizorii, salariatii si statul). Vocatia
pe piata 1i confera companiei credibilitate in fata furnizorilor, aceasta manifestand pe termen lung capacitate
de achitare a datoriilor.

Indicatorii de performanta sau de rezultat urmeaza un trend ascendent pe intregul interval analizat, ca
dovada a dezvoltarii perpetue a companiei. Evoluand proportional, putem conchide ca principalele venituri ale
firmei sunt date de vanzari, respectiv cifra de afaceri, iar in cadrul cheltuielilor aferente o pondere covarsitoare
o detin cele variabile, direct implicate in activitatea de baza. Inclusiv cheltuielile cu salariile personalului repre-
zinta astfel de cheltuieli, remunerarea angajatilor fiind realizata in mare masura in functie de activitatea lunara
a societatii. Interesant este cd indicatorii de performanta nu se reduc nici macar in 2020, in contextul pandemiei.
Explicatia provine din faptul ca, instituindu-se telemunca si munca la domiciliu sau chiar somajul tehnic pe
perioada starii de urgenta si a celei de alertd, clientela alcatuita din persoane fizice a fost extrem de preocupata
de articolele de bricolaj in virtutea timpului domestic disponibil.

Tindnd seama ca activitatea firmei este una comerciald, cu flux monetar rapid (isi recupereaza repede
banii prin vanzarea marfurilor in aceeasi stare in care au fost achizitionate), ciclul de exploatare, axat pe active
circulante si datorii pe termen scurt, are o importanta majora in ce priveste rentabilitatea si profitabilitatea sa.

n cele ce urmeazd vom analiza structura activelor circulante, pe stocuri, creante si lichiditati, in 2019
(Tn conditii de normalitate), 2020 (in timpul pandemiei) si 2021 (in context de relativd normalitate).

463.354.770

668.462.097
594.191.646 B Stocuri (lei)

1.224.814.046 Creante (lei)

810.227.458 291, 1.813.824.180 B Casa si conturi
la banci (lei)

2019 2020 2021

Ponderea stocurilor, creantelor si lichiditatilor Tn cadrul activelor circulante
in 2019, 2020 si 2021

n ceea ce priveste activele circulante, ca principale structuri ce definesc activitatea curentd a companiei,
in contextul normalitatii din 2019 remarcam o dispunere echilibrata, datorita unui ciclu de exploatare cu o vo-
latilitate normal&. Tn 2020 si 2021, ani marcati de pandemie si de o relativd normalitate ulterioars, ponderea
cea mai mare este detinuta de stocuri, Tnsa volumul de creante se reduce considerabil, lichiditatile ramanand
la niveluri moderate. Explicatia provine din faptul ca in contextul crizei din 2020 si 2021 se mentin vanzarile catre
clientii persoane fizice care achitd contravaloarea achizitiilor spontan, in numerar sau cu ajutorul POS-urilor
instalate in magazine, insa se reduc vanzarile catre clientii persoane juridice, mici comercianti, din cauza faptului
ca o parte dintre ei si-au redus sau chiar si-au incetat activitatea pe fondul crizei generate de pandemie.

n continuarea demersului intreprins vom realiza o analiz3 financiara pe baza indicatorilor de profitabilitate,
rentabilitate si echilibru financiar.

v’ Rentabilitatea resurselor consumate exprima méasura in care cheltuielile angajate de activitatea firmei
genereaza rezultat net intr-un exercitiu financiar.
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Tabelul 2. Dinamica rentabilitatii resurselor consumate a Dedeman SRL in perioada 2012-2021
Indicator/Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Rezultat net (lei) 258.767.227| 288.369.877| 415.798.163| 563.025.627| 713.094.060( 889.128.766|1.013.143.6831.282.335.863|1.454.402.589|1.678.271.720
Cheltuieli totale (lei) 2.160.830.509| 2.395.511.716 | 2.985.048.259 | 3.761.900.906 | 4.503.600.884 | 5.386.755.397 | 6.224.905.347 | 6.920.403.000| 8.987.239.124 | 8.412.340.626

Rentabilitatea resurselor

consumate (%) 11,98 12,04 13,93 14,97 15,83 16,51 16,28 18,53 16,18 19,95
Abatere absolut3 (%) 0,06 1,89 1,04 0,87 067 023 2,25 2,35 3,77
Abatere relativa (%) 100,52 115,71 107,45 105,80 104,24 98,61 113,85 87,33 123,28
Ratade 0,52 1571 7,45 5,80 4,24 1,39 13,85 12,67 2328
crestere/scadere (%)

Ritmul mediu de 5,83

crestere/scadere (%)

in cazul societtii supuse analizei, indicatorul prezintd un trend ascendent perpetuu, cu valori satisficitoare,
pozitionate in intervalul 10-20%. Tendinta de crestere este subliniata si de ritmul mediu de crestere/scadere,
care are o valoare pozitiva de 5,83 procente.

v/ Marja bruta din vanzari exprima masura in care cifra de afaceri a firmei genereaza rezultat brut intr-un
exercitiu financiar.

Tabelul 3. Dinamica marjei brute din vanzari a Dedeman SRL in perioada 2012-2021

Indicator/Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Rezultat brut (lei) 298.598.073| 334.034.612| 478.907.264| 652.213.527| 818.537.317|1.061.147.485(1.152.141.075|1.463.511.951|1.640.375.525| 1.886.962.201

Cifra de afaceri (lei) |2.410.570.736(2.679.189.210|3.412.509.790 | 4.361.619.720| 5.255.561.777 | 6.333.363.177| 7.225.960.923 | 8.217.343.445|9.081.995.962 | 10.037.954.171

Marja bruta

arie bri 12,39 12,47 14,03 14,95 15,57 16,75 15,94 17,81 18,06 18,80
din vanzari (%)
Abatere absoluta (%) 0,08 1,57 092 0,62 1,18 -0,81 1,87 0,25 0,74
Abatere relativa (%) 100,65 112,56 106,55 104,15 107,58 95,16 111,70 101,41 104,08
Ratade 0,65 12,56 6,55 415 7,58 4,84 11,70 1,41 4,08
crestere/scadere (%)
Ritmul mediu de 474

crestere/scidere (%)

Remarcam ca indicatorul prezinta un trend ascendent continuu, cu valori satisfacatoare, pozitionate in
intervalul 12-19%, pe fondul majordrii tuturor indicatorilor companiei. Tendinta de dezvoltare este subliniatd
si de ritmul mediu de crestere/scadere, care are o valoare pozitiva de 4,74 procente.

v/ Marja neta din vanzari redd masura in care cifra de afaceri a firmei genereaza rezultat net intr-un
exercitiu financiar.

Tabelul 4. Dinamica marjei nete din vanzari a Dedeman SRL in perioada 2012-2021

Indicator/Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Rezultat net (lei) 258.767.227| 288.369.877| 415.798.163| 563.025.627( 713.094.060| 889.128.766|1.013.143.683(1.282.335.863|1.454.402.589| 1.678.271.720
Cifra de afaceri (lei) 2.410.570.736|2.679.189.210| 3.412.509.790| 4.361.619.720| 5.255.561.777| 6.333.363.177| 7.225.960.923 | 8.217.343.445 [ 9.081.995.962 | 10.037.954.171
I\/.Ial'je nevtaf 10,73 10,76 12,18 12,91 13,57 14,04 14,02 15,61 16,01 16,72
din vanzari (%)

Abatere absoluta (%) 0,03 1,42 0,72 0,66 0,47 -0,02 1,58 0,41 0,71
Abatere relativd (%) 100,27 113,20 105,94 105,11 103,47 99,87 111,30 102,62 104,40
Ratade 027 13,20 594 511 347 -0,13 11,30 2,62 4,40
crestere/scadere (%)

Ritmul mediu de 5,05
crestere/scidere (%) ’

in cazul firmei analizate, marja net din vanzari manifestd un trend ascendent continuu, cu valori satisfacs-
toare, pozitionate in intervalul 10-17%, pe fondul majorarii tuturor indicatorilor acesteia. Tendinta de dezvoltare
este subliniata si de ritmul mediu de crestere/scadere, care are o valoare pozitiva de 5,05 procente.
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v’ Rentabilitatea economica masoara gradul in care activele detinute de firma genereaza profit net intr-un
exercitiu financiar.

Tabelul 5. Dinamica rentabilitatii economice a Dedeman SRL in perioada 2012-2021

Indicator/Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Rezultat net (lei) 258.767.227| 288.369.877| 415.798.163| 563.025.627| 713.094.060| 889.128.766|1.013.143.6831.282.335.863|1.454.402.589|1.678.271.720
Total activ (lei) 1.746.319.875|2.068.475.571 2.495.119.495 | 3.173.414.572| 3.803.454.282 | 4.469.218.255 | 5.491.845.568| 6.922.484.290| 5.180.451.507 | 6.026.437.366

Rentabilitatea

cconomict (5 14,82 13,94 16,66 17,74 1875 19,89 18,45 18,52 28,07 27,85
Abatere absoluta (%) 0,88 2,72 1,08 1,01 115 145 0,08 9,55 023
Abatere relativa (%) 94,08 119,53 106,47 105,67 106,11 92,73 100,41 151,56 99,19
Ratade 5,92 19,53 647 567 6,11 7,27 041 51,56 0,81
crestere/scadere (%)

Ritmul mediu de 7,26

crestere/scadere (%)

La firma supusa studiului, rentabilitatea economica prezinta un trend preponderent ascendent, cu valori
extrem de favorabile, cuprinse in intervalul 14-28%, in contextul in care nivelul satisfacator este inclus in plaja
5-15%. Tendinta general crescdtoare este sustinuta si de ritmul mediu de crestere/scadere, care evidentiaza o
majorare medie de 7,26 procente a indicatorului in perioada analizata.

v’ Rentabilitatea financiard masoard gradul in care capitalurile proprii detinute de firma genereaza profit
net intr-un exercitiu financiar.

Tabelul 6. Dinamica rentabilitatii financiare a Dedeman SRL in perioada 2012-2021

Indicator/Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Rezultat net (lei) 258.767.227| 288.369.877| 415.798.163| 563.025.627| 713.094.060| 889.128.766(1.013.143.683|1.282.335.863|1.454.402.589(1.678.271.720
Capitaluri proprii (lei) |1.043.684.843|1.332.063.042 | 1.747.861.992|2.310.887.619| 2.923.981.678 3.613.110.445 | 4.632.086.477| 5.915.446.289| 4.028.213.771 | 4.855.882.430
Rentabilitatea

) - 24,79 21,65 23,79 24,36 24,39 24,61 21,87 21,68 36,11 34,56
financiara (%)

Abatere absoluta (%) -3,15 2,14 0,58 0,02 0,22 -2,74 -0,19 14,43 -1,54
Abatere relativa (%) 87,31 109,89 102,42 100,10 100,90 88,88 99,11 166,56 95,72
Ratade 12,69 9,89 2,42 0,10 0,90 11,12 -0,89 66,56 4,28
crestere/scadere (%)

Ritmul mediu de 376

crestere/scadere (%)

Rentabilitatea financiara prezinta un trend oscilant, dar mentinut la cote valorice foarte ridicate, incluse
in intervalul 20-40%. Este foarte important de precizat ca societatea poate angaja credite cu dobanzi anuale
negociate de pana la valoarea acestui indicator, ele stimuland-o si manifestandu-se ca un efect de levier la ni-
velul ei. Tendinta general crescdtoare este sustinuta si de ritmul mediu de crestere/scadere, care evidentiaza
o majorare medie de 3,76 procente a indicatorului in perioada analizata.

v’ Rentabilitatea comerciald masoara gradul in care cifra de afaceri a firmei genereaza profit net intr-un
exercitiu financiar.

Tabelul 7. Dinamica rentabilitatii comerciale a Dedeman SRL in perioada 2012-2021

Indicator/Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Rezultat net (lei) 258.767.227| 288.369.877| 415.798.163| 563.025.627| 713.094.060| 889.128.766|1.013.143.683|1.282.335.863|1.454.402.589| 1.678.271.720
Cifra de afaceri (lei) |2.410.570.736(2.679.189.210| 3.412.509.790( 4.361.619.720  5.255.561.777 | 6.333.363.177 7.225.960.923 | 8.217.343.445 | 9.081.995.962| 10.037.954.171
Rentabilitatea

e 10,73 10,76 12,18 12,91 13,57 14,04 14,02 15,61 16,01 16,72
comerciala (%)
Abatere absolut3 (%) 0,03 142 072 0,66 047 0,02 1,58 0,41 0,71
Abatere relativa (%) 100,27 113,20 105,94 105,11 103,47 99,87 111,30 102,62 104,40
Ratade 027 13,20 5,94 511 3,47 0,13 11,30 2,62 4,40
crestere/scadere (%)
Ritmul mediu de 5,05

crestere/scadere (%)
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n cazul firmei studiate, rentabilitatea comerciald manifestd un trend ascendent sustinut, cu valori extrem
de favorabile, cuprinse in intervalul 10-17%. Cifra de afaceri evolueaza proportional cu rezultatul net, tinand
seama de preponderenta veniturilor din vanzari in cadrul veniturilor totale, dar si a cheltuielilor variabile in
cheltuielile totale angajate de companie. Tendinta general crescatoare este sustinuta si de ritmul mediu de
crestere/scddere, care evidentiazd o majorare medie de 5,05 procente a indicatorului in perioada analizata.

v’ Rentabilitatea investitionald masoara gradul in care activele imobilizate, necurente, ca valori de inves-
titii ale firmei, genereaza profit net intr-un exercitiu financiar.

Tabelul 8. Dinamica rentabilitatii investitionale a Dedeman SRL in perioada 2012-2021

Indicator/Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Rezultat net (lei) 258.767.227| 288.369.877| 415.798.163| 563.025.627| 713.094.060| 889.128.766| 1.013.143.683| 1.282.335.863| 1.454.402.589| 1.678.271.720
Active imobilizate

(lei)

Rentabilitatea

1.155.075.411| 1.438.976.961 | 1.688.159.660| 1.904.118.352 | 2.386.985.085| 3.010.021.638 | 3.474.626.594| 4.424.088.016 | 3.257.525.722| 3.469.062.130

investitional3 (%) 22,40 20,04 24,63 29,57 29,87 29,54 29,16 28,99 44,65 48,38
?)/b)atere absolutd 2,36 4,59 4,94 0,31 0,34 0,38 0,17 15,66 3,73
A

Abatere relativd (%) 89,45 122,91 120,05 101,03 98,88 98,71 99,41 154,03 108,36
Rata de crestere/ -10,55 2291 20,05 1,03 1,12 1,29 -0,59 54,03 8,36
scadere (%)

Ritmul mediu de

crestere/scadere 8,93

(%)

Observam ca indicatorul manifesta o tendinta preponderent ascendenta, cu valori extrem de favorabile,
incluse Tn intervalul 20-50%. La Dedeman SRL, rentabilitatea investitionala este relevanta tinand seama ca
in cadrul activelor suprematia este detinuta de cele imobilizate. Tendinta generala de marire este sustinuta si
de ritmul mediu de crestere/scadere, ce evidentiaza o majorare medie de 8,93 procente a indicatorului in peri-
oada analizata.

v Fondul de rulment reprezintd marja de siguranta a firmei, capitalul de lucru rulabil in cadrul ciclului
de exploatare. Clasic, el este surplusul de pasive permanente peste activele permanente. Alternativ, acesta
constituie surplusul de active curente Tn raport cu pasivele curente, respectiv se reconstituie din partea utilizata
pentru achizitia de stocuri si amanarea incasarii de creante, mentinand lichiditatile Tn casierie si ca disponibil
in contul bancar, in vederea asigurarii securitatii ulterioare a firmei.

Tabelul 9. Dinamica fondului de rulment determinat pe baza partii de sus a bilantului
al Dedeman SRL in perioada 2012-2021

Indicator/Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Capitaluri
permanente (lei)

1.219.313.759| 1.516.176.604| 1.934.752.689| 2.526.916.200| 3.144.357.169 | 3.827.582.943| 4.847.424.434| 6.167.751.630| 4.316.688.459| 5.148.836.825

Active imobilizate
(lei)
Fond de rulment
(lei)
Abatere absoluta
(lei)

Abatere relativa

1.155.075.411| 1.438.976.961| 1.688.159.660| 1.904.118.352 | 2.386.985.085 | 3.010.021.638| 3.474.626.594 | 4.424.088.016| 3.257.525.722| 3.469.062.130

64.238.348 77.199.643| 246.593.029| 622.797.848| 757.372.084| 817.561.305| 1.372.797.840| 1.743.663.614| 1.059.162.737 | 1.679.774.695

12.961.295| 169.393.386| 376.204.819| 134.574.236 60.189.221| 555.236.535 370.865.774| -684.500.877| 620.611.958

pos 120,18 319,42 252,56 121,61 107,95 167,91 127,02 60,74 158,59
0

Rata de crestere/ 20,18 219,42 152,56 21,61 7,95 67,91 27,02 3926 5859
scadere (%)

Ritmul mediu de

crestere/scidere 43,71

(%)
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Tabelul 10. Dinamica fondului de rulment determinat pe baza partii de jos a bilantului
al Dedeman SRL in perioada 2012-2021

Indicator/Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Active circulante
(lei)

Datorii pe termen
scurt (lei)

591.244.464| 629.498.610| 806.959.835| 1.269.296.220| 1.416.469.197| 1.459.196.617| 2.017.218.974| 2.498.396.274| 1.922.925.785| 2.557.375.236

527.006.116| 552.298.967| 560.366.806| 646.498.372| 659.097.113| 641.635.312| 644.421.134| 754.732.660| 863.763.048| 877.600.541

Fond de rulment
(lei)
Abatere absoluta
(lei)

Abatere relativa

64.238.348 77.199.643| 246.593.029| 622.797.848| 757.372.084| 817.561.305| 1.372.797.840( 1.743.663.614| 1.059.162.737| 1.679.774.695

12.961.295| 169.393.386| 376.204.819| 134.574.236 60.189.221| 555.236.535 370.865.774| -684.500.877| 620.611.958

) 120,18 319,42 252,56 121,61 107,95 167,91 127,02 60,74 158,59
Rata de crestere/ 20,18 219,42 152,56 21,61 7,95 67,91 27,02 39,26 58,59
scadere (%)

Ritmul mediu de

crestere/scadere 43,71

(%)

n cazul firmei analizate, fondul de rulment manifestd un trend crescétor sustinut, dovada c3 aceasta fsi
armonizeaza foarte bine lichiditatea activelor pe termen lung cu exigibilitatea pasivelor pe termen lung, generand
totodata si o stare de echilibru financiar pe termen lung in consolidare. Trendul crescator este sustinut si de
ritmul mediu de crestere/scadere, care are o valoare de 43,71 procente.

v Necesarul de fond de rulment vizeazd componenta utilizatd din fondul de rulment in vederea achizitiei
de stocuri si amanarii incasarii de creante in cadrul ciclului de exploatare.

Tabelul 11. Dinamica necesarului de fond de rulment al Dedeman SRL
in perioada 2012-2021

Indicator/Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Active circulante
fara disponibil 477.817.264| 537.121.341| 703.845.297| 756.658.902| 896.583.609| 1.056.653.574| 1.699.259.395| 2.035.041.504| 1.328.734.139| 1.888.913.139

(lei)
Datorii pe termen
scurt (lei)

527.006.116| 552.298.967| 560.366.806( 646.498.372| 659.097.113| 641.635.312| 644.421.134| 754.732.660( 863.763.048| 877.600.541

Necesar de fond

de rulment (lei) -49.188.852 -15.177.626| 143.478.491| 110.160.530| 237.486.496| 415.018.262(1.054.838.261|1.280.308.844| 464.971.091|1.011.312.598

Abatere absolutd
(lei)

Abatere relativa

34.011.226| 158.656.117 -33.317.961| 127.325.966| 177.531.766| 639.819.999| 225.470.583| -815.337.753| 546.341.507

(%) 30,86 -945,33 76,78 215,58 174,75 254,17 121,37 36,32 217,50
Rata de crestere/

« -69,14 -1.045,33 -23,22 115,58 74,75 154,17 21,37 -63,68 117,50
scadere (%)
Ritmul mediu de
crestere/scadere -239,92

(%)

Desi negativa in primii 2 ani supusi analizei, 2012 si 2013, nevoia de fond de rulment devine pozitiva in
intervalul urmator, 2014-2021, si prezinta o tendinta relativ crescatoare. Caracterul negativ din primii 2 ani de-
scrie o dinamica insuficienta a ciclului de exploatare, situatie care se regleaza ulterior. Pozitionarea valorica
inferioara fondului de rulment pe toata perioada analizata denota o stare de echilibru financiar pe termen
scurt. Valoarea indicatorului se reduce considerabil in 2020, pe fondul incetinirii activitatii ca urmare a pandemiei.
Trendul sau general este unul descendent, acesta fiind sustinut si de ritmul mediu de crestere/scadere, care
are o valoare de -239,92 procente.
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Tabelul 12. Dinamica trezoreriei nete a Dedeman SRL in perioada 2012-2021

Indicator/Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

(lei)

Fond de rulment

64.238.348 77.199.643| 246.593.029| 622.797.848| 757.372.084| 817.561.305|1.372.797.840| 1.743.663.614 1.059.162.737 | 1.679.774.695

Necesar de fond
de rulment (lei)

-49.188.852| -15.177.626| 143.478.491| 110.160.530| 237.486.496| 415.018.262|1.054.838.261|1.280.308.844| 464.971.091|1.011.312.598

Trezoreria neta (lei) 113.427.200| 92.377.269| 103.114.538| 512.637.318| 519.885.588| 402.543.043| 317.959.579| 463.354.770| 594.191.646| 668.462.097

(lei)

Abatere absolutd

-21.049.931 10.737.269| 409.522.780 7.248.270| -117.342.545( -84.583.464| 145.395.191| 130.836.876 74.270.451

Abatere relativa (%) 81,44 111,62 497,15 101,41 77,43 78,99 145,73 128,24 112,50

Rata de
crestere/scadere (%)

-18,56 11,62 397,15 1,41 -22,57 -21,01 45,73 28,24 12,50

Ritmul mediu de
crestere/scadere (%)

21,79

Prin confruntarea fondului de rulment cu necesarul de fond de rulment se obtine trezoreria neta, ca expre-

sie a echilibrului financiar al firmei. Aceasta reprezintad totodata componenta mentinuta din fondul de rulment
pentru siguranta viitoare a societatii. Trezoreria neta este pozitiva si moderata pe intregul interval, denotand
un echilibru financiar curent permanent. Pe fondul dezvoltarii activitatii companiei, indicatorul manifesta o
tendinta de majorare, perfect fireasca, evidentiata de ritmul mediu de crestere/scadere, care are o valoare de
21,79 procente.

v Avand in vedere c3 activitatea companiei este puternic axata pe ciclul de exploatare, am considerat

oportuna analiza concentrarii Gini-Struck Tn intervalul analizat la nivelul structurilor de active circulante, respectiv
stocuri, creante si lichiditati, pentru a observa care dintre ele sunt stabile si care sunt fluctuante in timp. in
acest sens am determinat ponderile stocurilor, creantelor si lichiditatilor in totalul activelor circulante in toti
anii cuprinsi in studiu. Acestea sunt redate Tn cele ce urmeaza.

Tabelul 13. Ponderile stocurilor, creantelor si lichiditatilor n totalul activelor circulante
ale Dedeman SRL in perioada 2012-2021

9% -
Elemente/Anul 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Stocuri 72,27 | 79,79 | 80,51 | 56,33 | 60,43 | 67,76 | 55,48 | 49,02 | 66,12 | 70,93
Creante 8,55 5,53 6,71 3,28 2,87 4,65 | 28,76 | 32,43 2,98 2,94
Casa si conturi la banci 19,18 | 14,68 | 12,78 | 40,39 | 36,70 | 27,59 | 15,76 | 18,55 | 30,90 | 26,13

Aplicand relatia de calcul Gini-Struck, situatia se prezinta astfel:

Tabelul 14. Concentrarea Gini-Struck a structurilor de active circulante ale Dedeman SRL
in perioada 2012-2021

Coeficientul de concentrare Gini-Struck
Stocuri 6,65
Creante 1,41
Casa si conturi la banci 2,57

n ceea ce priveste concentrarea Gini-Struck la nivelul structurilor activelor circulante, tindnd seama de

faptul ca valorile reduse denota stabilitate, iar cele ridicate, fluctuatii, remarcam cea mai mare stabilitate in cazul
creantelor si lichiditatilor si cele mai ample fluctuatii la stocuri, cauza fiind si valorile foarte ridicate ale acestora.

< Concluzii

n incheierea demersului intreprins venim cu cateva propuneri si recomandari pentru compania analizat:
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e perpetuarea armonizarii capitalurilor proprii cu investitiile efectuate, Tntrucat constituie un excelent
factor de stabilitate, autonomie si rezilienta;

e perpetuarea finantarii ciclului de exploatare preponderent din pasive stabile (mai ales amanari de
plati la furnizori), deoarece activitatea firmei are flux monetar rapid, iar furnizorii o crediteaza datorita vocatiei
acesteia de bun platnic;

e 0 atenta gestionare a lichiditatilor, evitandu-se subdimensionarile sau supradimensionarile acestora;

e patrunderea pe noi piete straine, in tarile invecinate, intrucat societatea practica o politica de diversitate
ca sortimente si preturi, atractiva pentru toate categoriile de clienti.

Bibliografie

1. Batrancea, |. (2006), Raportdri financiare. Evolutii, continut, analize, Editura Risoprint, Cluj-Napoca.

2. Batca-Dumitru, C.-G., Sahlian, D.-N., Irimescu, A.-M. (2018), Contabilitate si raportare financiard, editia a ll-a,
Editura CECCAR, Bucuresti.

3. Berheci, M. (2010), Valorificarea raportdrilor financiare. Sinteze contabile: teorie, analize, studii de caz,
Editura CECCAR, Bucuresti.

Brealey, R., Myers, S., Allen, F. (2016), Principles of Corporate Finance, McGraw-Hill, New York.
Bucataru, D. (2013), Finantele intreprinderii, Editura TipoMoldova, lasi.
Covlea, M. (2009), Finantele intreprinderii, Editura Pro Universitaria, Bucuresti.

SUCORICUI

Dragotd, V., Obreja Brasoveanu, L., Dragota, M. (2012), Management financiar, vol. | — Diagnosticul
financiar al companiei, Editura Economica, Bucuresti.

8. Dragota, V., Ciobanu, A., Obreja, L., Dragota, M. (2012), Management financiar, vol. || — Politici financiare
de intreprindere, Editura Economica, Bucuresti.

9. Gomoi, B. (2020), Management financiar si al performantelor, Editura Eurostampa, Timisoara.

10. Gomoi, B. (2021), Analizd economico-financiard, curs in format electronic pe platforma SUMS a Universitatii
,Aurel Vlaicu”, Arad.

11. Gomoi, B. (2021), Sisteme si raportdri financiare, curs in format electronic pe platforma SUMS a Universitatii
,Aurel Vlaicu”, Arad.

12. Mironiuc, M. (2009), Analizé economico-financiard. Performantd. Pozitie financiard. Risc, Editura Universitatii
,Alexandru loan Cuza”, lasi.

13. Pantea, V.V, Pantea, M.F., Cureteanu, R.S. (2007), Analiza economico-financiard a intreprinderii, Editura
Universitatii ,,Aurel Vlaicu”, Arad.

14. Pavaloaia, W., Paraschivescu, M.D., Olaru, G.D., Radu, F. (2006), Analizd financiard. Studii de caz, Editura
Tehnopress, lasi.

15. Robu, V., Anghel, ., Serban, E.C. (2014), Analiza economico-financiard a firmei, Editura Economica, Bucuresti.

16. Ross, S.A., Westerfield, R.W., Jaffe, J., Jordan, D.B. (2016), Corporate Finance, 11th Edition, McGraw-Hill,
New York.

17. Stancu, I., Obreja Brasoveanu, L., Stancu, A.T. (2015), Finante corporative, Editura Economica, Bucuresti.

18. Susu, S. (2021), Analizd economico-financiard. Indicatori pentru sdndtatea afacerii, Editura Economica,
Bucuresti.

19. Tilica, E.V., Ciobanu, R. (2020), Finante si management financiar, editia a ll-a, Editura CECCAR, Bucuresti.

20. Ordinul ministrului finantelor publice nr. 1.802/2014 pentru aprobarea Reglementarilor contabile privind
situatiile financiare anuale individuale si situatiile financiare anuale consolidate, publicat in Monitorul
Oficial nr. 963/30.12.2014, cu modificarile si completarile ulterioare.

21. www.listafirme.ro
22. WWW.risco.ro

33



